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Este documento busca identificar las variables financieras más representativas que 
explican el fenómeno de iliquidez o insolvencia (Quiebras) de las empresas Pymes del 
sector de la construcción en Bogotá. Para lograr este objetivo se tomó información de los 
estados financieros de la Superintendencia de Sociedades durante el periodo de 2005 a 
2015 de las empresas medianas y pequeñas del sector de la construcción en Bogotá que 
fueron liquidadas. En primer lugar se explican los antecedentes de la investigación. En 
segundo lugar identifican las variables financieras que explican la iliquidez; en tercer lugar 
se presenta el marco jurídico en el que se caracterizan las empresas pymes en Colombia 
y se identifican en que consiste la Ley 1116 de 2006 de quiebras o de insolvencia; en 
cuarto lugar, se realiza el análisis de los resultados tanto del comportamiento de las 
razones financieras en el periodo estudiado y del modelo de estadístico de regresión 
multilineal; finalmente se presentan las conclusiones del trabajo. 
 
METODOLOGÍA: Inicialmente se investigó la información de los estados financieros 
de las empresas ubicadas en Bogotá del sector de la construcción que reportan 
anualmente  a la SUPERSOCIEDADES y que fueron liquidadas durante los años de 2005 
a 2015, posteriormente, se filtró de acuerdo al Código Industrial Internacional Uniforme 
(CIIU) para las actividades económicas F4521 Construcción de obras residenciales y 
F4530 Construcción de obras civiles. Luego se calcularon las razones financieras 
requeridos para el respectivo análisis, con base en la información de  los estados 
financieros de las empresas a analizar tomados de la SUPERINTENDENCIA DE 
SOCIEDADES, se construyeron tablas para cada empresa y se consignó la información 
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Una vez organizada esta información se analizó, utilizando como herramienta las  
gráficas de barras resultado de las razones financieras analizadas en este estudio: Razón 
corriente, prueba ácida, razón efectivo, índice de endeudamiento.  
Para cumplir con el objetivo de plantear la hipótesis de que el modelo estadístico de 
regresión multilineal, proporciona un modelo confiable de insolvencia para las variables 
explicativas propuestas, se organizó la información agrupando las empresas de acuerdo 
con el año reportado, del 2005 al 2015. Y se procedió a realizar los modelos para cada 
año, buscando una tendencia que explique la insolvencia, medida mediante la razón 
corriente de las empresas en quiebra, a través del endeudamiento,  capacidad de pago y 
disposición de efectivo frente a deudas de corto plazo.  
 
PALABRAS CLAVE:  
 




La información económica – financiera anual de las empresas, proveniente de los estados 
financieros obtenidos en la SUPERSOCIEDADES,  recopilada y filtrada para realizar la 
base de datos propia fue  útil para el estudio y predicción del fracaso empresarial, por 
cuanto permitió determinar las relaciones financieras (variables financieras) que explican 
el fenómeno del fracaso. 
 Varios autores coinciden que la insolvencia tiene que ver con la iliquidez y el 
sobreendeudamiento de ahí que las variables estudiadas se relaciones con estos 
aspectos. 
De las variables financieras anuales estudiadas para las empresas analizadas, en el 




RESUMEN ANALÍTICO EN EDUCACIÓN  










Razón corriente: Este indicador no tuvo buen comportamiento, puesto que fue inferior a 
150%, valor considerado como mínimo para que las empresas no se encuentren en una 
situación peligrosa y exista una probabilidad alta de que se produzca una suspensión de 
pagos hacia sus acreedores y proveedores, por no contar con la capacidad para disponer 
de efectivo ante una contingencia. 
Prueba ácida: En general se presentó un periodo crítico para este indicador 
comprendido entre el 2007 y el 2012 y el 2014 y 2015, puesto que la capacidad de pago 
(prueba ácida) fue muy baja, por debajo del 100%, lo cual es un indicio de que las 
empresas podrían encontrarse en situación de suspensión de pagos a terceros por no 
disponer de activos líquidos, es decir, activo circulante, suficiente. 
Razón de efectivo: La tendencia de este indicador del 2005 al 20015 fue a mantener 
valores muy bajos, incluso mucho menores del 30%, porcentaje considerado como 
mínimo para que las empresas cubran de manera inmediata las deudas a corto plazo. 
 
Índice de endeudamiento: Al observar la tendencia del índice de endeudamiento de 
estas empresas entre el periodo del 2008 al 2015, a estar por encima del 60%, puede 
inferirse que son empresas que recurren constantemente a la deuda como método de 
financiamiento, esto puede provocar la volatilidad en los ingresos por los gastos 
financieros. Y generar  dificultad en el otorgamiento de más financiamiento. Lo que a su 
vez es una señal de riesgo.  Además, si la empresa no puede soportar el costo de la 
deuda, puede terminar en bancarrota y dejar a los accionistas sin ganancias. 
De lo anterior se concluye que de los cuatro indicadores financieros analizados para 
las empresas constructoras liquidadas ante la SUPERSOCIEDADES durante los años 
2005 a 2015, en su gran mayoría venían presentando un comportamiento no deseable 
financieramente durante los diez años, y es posible que si hubieran tomado medidas a 
tiempo para subsanar esta situación se habría podido evitar su liquidación. 
En cuanto a los modelos de predicción estadística multilineal obtenidos en el presente 
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estadísticamente válido que por sí solo permita explicar la relación que tiene la solvencia 
financiera con el endeudamiento, la capacidad de pago y liquidez inmediata de las 
empresas dedicadas a la construcción liquidaron durante los años 2005 a 2015.  Sin 
embargo, en algunos de los años analizados, se observa que hay una fuerte relación 
entre la solvencia y la capacidad de pago de una empresa. 
 
No todas las empresas tienen la certeza de ser exitosas, por lo que se deben conocer 
las alternativas que proporciona el Gobierno Nacional a través de la Ley 1116 de 2006, 
llamada también Ley de Insolvencia o Ley de Quiebra.  Y por su desconocimiento algunas 
empresas terminan liquidándose. 
Aunque se deben cumplir los requisitos mencionados en el numeral 2.2.2 Ley 1116 
de este trabajo, es importante aclara que para acogerse a los beneficios de la ley de 
insolvencia empresarial podrán hacerlo ante la Superintendencia de Sociedades o ante 
los jueces civiles del circuito del domicilio del deudor y lo más importante, no es necesario 
estar realmente en cesación de pagos o quiebra para acceder a esta ley, basta 
simplemente demostrar que se está ante un riesgo inminente de entrar en cesión de 
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